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RYZYKO DLA NAJBOGATSZYCH

Inwestowanie nie nalezy do zadan najtatwiejszych,
niezaleznie od poziomu oszczednosci. Na samym
poczatku tego procesu nalezy okresli¢ swoj profil ryzyka,
a nastepnie cele i potencjalne strategie inwestycyjne.

Seweryn Masalski

Sumienne wykonanie kazdego
z powyzszych krokéw przybliza
inwestora do powickszenia stanu
swojego kapitatu. Oczywiscie ko-
szyk mozliwosci inwestycyjnych jest
nieco wigkszy w przypadku najbo-
gatszej czesci spoteczenistwa. Ta nie-
rzadko decyduje si¢ zainwestowaé
swoje $rodki w przedsigwzigciach
o wysokim stopniu ryzyka, ktére
moga pozwoli¢ uzyska¢ znacznie
wyzsza, stopg zwrotu. W ostatnich
latach na popularnosci zyskuja fun-
dusze venture capital, ktore sg za-
liczane wraz z funduszami private

equity do grona alternatywnych in-
westycji wysokiego ryzyka.

Venture capital

Najbogatsi zostaja uczestnikami fun-
duszy venture capital badZ sami je
tworza w celu zainwestowania swo-
jego kapitatu w innowacyjne i znaj-
dujace si¢ we wezesnej fazie rozwoju
spotki. Celem takiej inwestycji jest
przyrost wartosci danego przed-
sigbiorstwa, a nie zysk wynikajacy
z dziatalnosci operacyjnej. Wyjscie
z inwestydji polega na sprzedazy pod-
miotu inwestorowi branzowemu lub
finansowemu, czy tez na wprowa-
dzeniu spétki na gielde. Przyjmuje
sig, ze $redni okres trwania inwesty-
¢ji wynosi od 3 do 7 lat, po ktérym
oczekuje si¢ stopy zwrotu na pozio-
mie kilkudziesieciu lub nawet kilku-
set procent. Oprécz spodziewanej
stopy zwrotu bogatszy, dos$wiad-
czony inwestor dodatkowo realizuje

sie poprzez Uczestnictwo w rozwoju
kolejnych bizneséw, az drugiej strony
wspomaga mtodych przedsigbiorcéw,
keérzy na poczatku swojej przygody
muszg zmierzy¢ si¢ z wyzwaniem
w postaci znalezienia Zrédet finanso-
wania. Mimo wszystko fundusze ven-
ture capital nie s3 pozbawione wad.
Tego rodzaju inwestycje obarczone sg

wysokim ryzykiem.

Trudno odnalezé
niezagospodarowane nisze
Mlodym przedsigbiorcom jest coraz
trudniej wejs¢ na rynek, na ktérym
nietatwo odnale7¢ niezagospodaro-
wane nisze. Co wiecej, konkuren-
cja jest niezwykle zacigta i bezlitosna.
Warto pamigtaé, ze Iwia cz¢$¢ przed-
sigbiorstw we wezesnej fazie rozwoju
bankrutuje. Tymczasem inwestor
nierzadko musi liczy¢ si¢ z zaan-
gazowaniem znaczacych Srodkéw
pienigznych, co w przypadku niepo-
wodzenia znajdzie swoje odzwiercie-
dlenie w dotkliwej stracie. Co wigcej,
fundusze venture capital nie gwa-
rantuja dywersyfikacji ryzyka, ktére
dzieli si¢ jedynie miedzy inwesto-

rem, a przedsicbiorca, oraz ewentu-
alnie migdzy kilkoma odrgbnymi
projektami. Zdarza si¢ takze, ze wyj-
Scie z inwestycji moze okazaé si¢ spo-
rym wyzwaniem, dtugookresowym
i kosztownym. Najbardziej wyma-
gajace s okresy dekoniunktury go-
spodarczej, kiedy ilo§¢ podmiotéw
gotowych odkupi¢ przedsi¢biorstwo
znaczaco si¢ kurczy. Zatem biorac
pod uwage wszystkie powyzsze czyn-
niki nietrudno zgodzi¢ si¢ z okresle-
niem, jakim zostaly nazwane tego
typu formy alokagji kapitatu — fun-
dusze wysokiego ryzyka.

Dywersyfikacja przede wszystkim

Niemniej jednak, nie wszyscy naj-
bogatsi lubig ryzykowad. Znaczaca
czes¢ przede wszystkim chroni wigk-
sz08¢ swojego kapitatu ryzykujac jego
niewielka czgs¢. Dlatego istotng czgs¢
portfela stanowia fundusze inwesty-
¢je chroniace przede wszystkim maja-
tek. Ponadto oprécz ochrony kapitatu
oraz zadowalajacej stopy zwrotu przy
maksymalnym bezpieczeristwie, naj-
wigkszym atutem tych podmiotow
jest prakeyka dywersyfikacji ryzyka,

kedra umozliwia jego skuteczng re-
dukdje. Zabieg ten pozwala zminima-
lizowaé straty w przypadku rynkowej
dekoniunktury. Zatem biorac przy-
kfad z zarzadzajacych, warto zadba¢
o dywersyfikacj¢ swojego osobistego
portfela, kedrego istotng czgscig moze
by¢ fundusz inwestycyjny z nastawie-
niem przede wszystkim na ochrong
kapitatu. Godny uwagi jest fakt, ze
inwestor ma do dyspozycji szeroka
ofert¢ funduszy o réznym stopniu
ryzyka. Najnowsze dane wykazaly, ze
na polskim rynku najwyzszym zainte-
resowaniem ciesza sie fundusze o ni-
skim stopniu ryzyka, pozwalajace
osiagna¢ stabilng stopg zwrotu, wyz-
sza niz lokaty bankowe. Natomiast
w gronie tym przoduja fundusze
obligacji skarbowych oraz fundusze
gotéwkowe i pieni¢zne. Dla tych,
ke6rzy preferujg bardzo ryzykowne
opcje, zawsze pozostaje alokacja swo-
ich oszczednosci w funduszu venture
capital. Jednak nade wszystko warto
pamictaé o odpowiedniej dywersyfi-
kacji swojego portfela.

Autor jest zarzqdzajgeym MM Prime TFI
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Zarzadzanie aktywami klienta

Ustuga zarzadzania portfelami instrumentéw finansowych
polega na inwestowaniu powierzonych przez klienta
srodkéw w jego imieniu i na jego rachunek w wybrane
instrumenty finansowe. Na podstawie umowy, zarzadzajacy
portfelami dokonujg inwestycji zgodnie z ustalong wczesniej
z klientem strategia inwestycyjna.

A=)
Pawel Jackowski

W odréznieniu od funduszy inwe-
stycyjnych, klient posiada wydzie-
lony i odseparowany indywidualny
rachunek inwestycyjny, a aktywa na
nim przechowywane sa wlasnoscia
klienta, co czyni ustuge zarzadza-
nia portfelami znacznie bardziej zin-
dywidualizowang i dopasowana do
potrzeb danego klienta. Mozliwos¢
skorzystania z takiej ustugi zazwyczaj
maja klienci z nadwyzkami finanso-
wymi zaczynajacymi si¢ od 1 mln zk.
W ofertach ustug zarzadzania portfe-
lami zazwyczaj znajduje si¢ kilka mo-
delowych (standardowych) strategii
inwestycyjnych o okreslonych pro-
filach ryzyka, jak réwniez strategie
indywidualne, gdzie to klient okre-
sla poszczegblne parametry strategii
inwestycyjnej.

Inwestowanie na rynkach
zagranicznych

Usluga zarzadzania portfelem na zle-
cenie klienta jest przeznaczona dla
szerokiego grona klientéw, zaréwno
dla tych, z konserwatywnym podej-
$ciem do ryzyka, jak i dla bardzie]
agresywnie nastawionych inwesto-

réw. W $rodowisku historycznie
niskich stép procentowych banki
oferujg lokaty, ktérych oprocento-
wanie trudno uzna¢ za zadowalajace.
W zwiazku z tym, warto szukaé al-
ternatywnych metod lokowania ka-
pitatu, gdyz w dtugim okresie tylko
rynki kapitafowe oferuja ponadprze-
cigtne stopy zwrotu dla inwesto-
réw. W wyborze oferty zarzadzania
portfelami nalezy zwrdci¢ uwagg na
spektrum inwestycyjne tzn. na ja-
kich rynkach zarzadzajacy portfe-
lami inwestuja powierzone $rodki
tj. czy nabywane do portfeli aktywa
sa plynne. Jezeli s3 nabywane na ofi-
cjalnych rynkach gieldowych w da-
nym kraju, to mozna zalozy¢, ze sa
to aktywa plynne szczegélnie jesli
mamy do czynienia np. z akcjami
spétek notowanymi we Frankfurcie
czy tez Nowym Jorku. W sytuacji
przeciagajacej si¢ dekoniunktury na
warszawskim rynku akeji warto tez
zwrdci¢ uwage czy Srodki sa loko-
wane na rynku krajowym czy zagra-
nicznych. Rynki zagraniczne daja bez
watpienia znacznie wigksze mozliwo-
§ci inwestycyjne, chociazby poprzez
mozliwo$¢ inwestowania w akcje
spotek z branz, kedre na warszaw-
skiej GPW nie majag w ogéle swo-
ich przedstawicieli. W takiej sytuacji
nalezy koniecznie zweryfikowaé z ja-
kim partnerem ustugodawca wspot-
pracuje, gdyz operowanie na rynkach
zagranicznych zazwyczaj wymaga
wspolpracy ustugodawcy krajowego
z zagraniczng instytucjg brokerska.

Drugim waznym elementem jest
stopiert dywersyfikacji portfela in-
westycyjnego. Powinien by¢ on za-
pewniony na poziomie formalnym
w postaci specyfikacji strategii in-
westycyjnej, najlepiej pod postacia
sztywnych limitéw inwestycyjnych
np. maksymalnie 2 proc. portfela
w akcje jednego emitenta. Wymu-
sza to w sposob formalny na zarza-
dzajacych portfelami pewien poziom
i strukeure dywersyfikacji portfeli in-
westycyjnych, co w dtugim okresie
ogranicza ich ryzyko i zwigksza od-
porno$¢ wynikéw zarzadzania na
wstrzasy rynkowe.

Koszty zarzadzania

Kolejnym elementem s3 koszty
$wiadczenia ustugi. Pod wzgledem
kosztowym, oferty zarzadzania ak-
tywami prezentuja si¢ przejrzyscie
i konkurencyjnie na tle poréwny-
walnych ushug (¢j. klasycznych fun-
duszy inwestycyjnych). To co je
zazwyczaj wyrdznia to brak optaty
wstepnej, czy oplaty manipulacyj-
nej, a na cato$¢ kosztéw sktadaja si¢
oplata za zarzadzanie i optata za suk-
ces (tj. wynik powyzej rynkowego
benchmarku). Opfata za zarzadza-
nie jest czgsto nizsza w pordwnaniu

do konkurencyjnych ofert, a optata

za sukces pobierana jest tylko w wy-
padku wypracowania wyzszej stopy
zwrotu niz ustalony benchmark,
przy zachowaniu zasady , high-water
mark”. Innymi stowy optata za suk-
ces pobierana jest tylko i wylacznie
wtedy, kiedy stopa zwrotu z portfela
klienta jest wyzsza od benchmarku,
a warto$¢ portfela jest historycz-
nie wysoka. Benchmark natomiast
jest stopa odniesienia, w stosunku
do ktérej poréwnuje si¢ wyniki za-
rzadzania portfelem. W przewa-
zajacym stopniu benchmarki sg
rynkowe tzn. zwiazane z pewnym
indeksem rynku akgji, rentowno-

SWAG - inwestycje XXI wieku

Wedtug najnowszego raportu o $wiatowym bogactwie,
juz ponad 10 proc. portfela najbogatszych stanowia

H

réznego rodzaju inwestycje alternatywne. Dynamicznie
zmieniajacy sie rynek finansowy, rosnace ryzyko
inwestycji w globalnej gospodarce oraz czeste zmiany
polityczne sktaniajg do poszukiwania nowych rozwigzan.
Bogaci ludzie chcg mie¢ pewnos¢, ze ich kapitat bedzie
dobrze i bezpiecznie ulokowany, czesto swoje bogactwo
chca mie¢ na wyciagniecie reki.
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Sam fakt, ze mozemy dane aktywa
zabra¢ ze soba do domu, znacznie
podnosi atrakcyjnos¢ tej formy in-
westowania. Nie dziwi wiec, ze klasa
aktywoéw okreslanych jako tangible
(z ang. dotykowe) przyciaga uwage
najwigkszych graczy rynkowych.

Czym jest SWAG?

Lista aktywow SWAG nie jest za-
mknigta — kluczowe jest posiadanie
zespotu unikatowych cech, wspél-
nego inwestycyjnego DNA”.
Termin ten wprowadzony zostal
,w obieg” przez Joe Rosemana,
wieloletniego menedzera fundu-
szu Moore Capital Management.
Skrét ten oznacza srebro (Silver),
wino (Wine), sztuke (Art) i zloto
(Gold), a pojawit si¢ po raz pierwszy
w artykule Roseman'a w tyg. ,In-
vestment Week”. Inwestorzy, ktorzy
poszukuja ochrony swojego ma-
jatku w czasach kryzysu, ogromnej

zmienno$ci instrumentéw pochod-
nych — moga znalez¢ atrakcyjna al-
ternatywe w lokowaniu kapitatu,
jakim jest ztoto, wino, sztuka i sre-
bro. Zdaniem Rosemana posiadajg
one pewne wyrdzniajace, unika-
towe i wspdlne dla siebie cechy:

* realna, fizyczna natura aktywow
i powigzana z tym, obiektywnie limi-
towana podaz,

* trwato$¢ i dtugowiecznosé,

* brak generowanego okresowo do-
chodu z inwestyciji,

* fatwos¢ transportu i przechowywa-
nia, wysoka koncentracja wartosci
w jednostce objetosci,

* funkcjonowanie na transparent-
nym, globalnym rynku; brak powia-
zania z jakakolwick konkretng walutg,
* niska korelacja aktywow SWAG
z rynkami akdji i obligacji.

Sztuka — czyli inwestycja

réwniez duchowa

Sektor bankowy w celu poszerze-
nia oferty dla swoich najbogatszych

klientéw, zostat wrecz zmuszony do
poszerzenia gamy produktéw, beda-
cych skladowa SWAG. Pierwszym
bankiem na $wiecie, ktéry zaofero-
wat ustugi art banking, byt szwajcar-
ski bank UBS. W 1998 roku utworzyt
on departament Art Banking and
Gold & Numismatics, ktérego za-
daniem bylo pozyskiwanie dla za-
moznych klientéw dziet szeuki czy
zbioréw kolekcjonerskich. Sztuka,
to jeden z najstarszych sposobdw lo-
kowania kapitatu, dzieki keéremu
réwniez dzi§ mozemy zabezpieczy¢
finansowa przyszto$¢ zaréwno swoja,
jak i dzieci. Inwestycje w sztuke po-
legaja na fizycznym zakupie unikato-
wych obiektéw, ktdre sa cegietkami
w budowaniu osobistego majatku.
To czgsto réwniez styl zycia, ponie-
waz jesli juz raz wejdziemy do tego
pasjonujacego $wiata, to juz nigdy
nie bedziemy chcieli go opusci¢. Art
banking ma takze ogromna przewage
nad innymi sposobami lokowania

kapitatu. Sztuka dostarcza nam bo-

wiem nie tylko zyskéw, ale réwniez
satysfakcji z obcowania, z unikalnym
dzietem artysty. Jest to tak zwana dy-
widenda emocjonalna, kt6rej prézno
szukaé w przypadku innych inwesty-
cji. Whrew stereotypom rynek sztuki
nie jest przeznaczony wylacznie dla
najbogatszych. Whasciwie w kazdym
przedziale cenowym mozemy znalezé
dzieta, kedre s wartosciowe artystycz-
nie i jednoczesnie posiadaja potencjat
inwestycyjny.

Diamenty i inne ,,kamyx

W sktadzie portfela oprécz krusz-
c6éw, dziet sztuki czy wina powinny
znalez¢ si¢ réwniez diamenty. Ztoza
diamentéw sg na wyczerpaniu i sza-
cuje si¢, ze w najblizszych 5 latach ich
wydobycie drastycznie spadnie. Po-
daz zmniejsza si¢ i naturalnym staje
si¢ fakt, ze ceny, do tej pory stabilnie
rosnace, zaczng rosnaé jeszcze szyb-
ciej. Do unikalnych cech diamentéw
nalezy zaliczy¢: wysoka mobilnos¢
— fatwo$¢ przewiezienia dostow-
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indywidualnego

Scig obligacji czy tez stopami rynku
pieni¢znego. Benchmark moze by¢
takze kombinacja kilku stép odnie-
sienia lub by¢ okreslony jako stata
warto$¢ (np. 5 proc. w skali roku).
Z tym ostatnim przypadkiem czgsto
mamy do czynienia w przypadku
strategii absolutnej stopy zwrotu,
ktérej celem jest uzyskiwanie do-
datnich stép zwrotu bez wzgledu na
otoczenie rynkowe. Transparentnos¢
i biezacy wglad klienta do wasnego
rachunku jest priorytetem. Klient
powinien méc w dowolnej chwili
sprawdzi¢ biezaca wyceng swojego
portfela, stope zwrotu z portfela

oraz benchmarkéw za dany okres.
Niektdre instytucje zarzadzania ak-
tywami oferuja dedykowane rozwia-
zania techniczne, ktdre pozwalaja na
biezace monitorowanie powyzszych
elementéw.

Comiesieczne raportowanie

Ostatnia rzecza warta uwagi sa do-
tychczasowe wyniki inwestycyjne.
Zazwyczaj przecigtny klient patrzy
na to w pierwszej kolejnosci, lecz na-
lezy mie¢ na uwadze, ze historyczne
wyniki w zasadzie nie maja prze-
lozenia na przyszte wyniki. Nawet
wieloletni liderzy rankingéw moga

w ciagu roku spas¢ na ich dét, hi-
storia zna wiele takich przypadkéw.
Niemniej, zawsze warto wyniki
podda¢ analizie cho¢by pod katem
sprawdzenia historycznej zmienno-
$ci wyniku. Poréwnujac ustuge za-
rzadzania portfelami do nabywania
jednostek uczestnictwa lub certy-
fikatéw inwestycyjnych funduszy
zarzadzanych przez Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych klient zy-
skuje mozliwo$¢ dobrania indywi-
dualnej strategii inwestycyjnej oraz
otoczony jest opieka doradcy, na
ktérego pomoc moze liczy¢ w kaz-
dej chwili. Ponadto, w odréznieniu
od funduszy inwestycyjnych, klient
czgsto ma mozliwos¢ codziennego
bezposredniego kontaktu z doradcg
klienta, ktéry udziela wszelkich nie-
zbednych i szczegStowych infor-
magji na temat $wiadczonej ustugi.
Dodatkowo, klient co miesiac po-
winien otrzymywa¢ szczeg6towy ra-
port z wykonywanej ustugi, ktéry
zawiera zestawienie wszystkich po-
niesionych kosztéw, wynikéw in-
westycyjnych oraz petnego sktadu
portfela. Podsumowujac, ustuga za-
rzadzania aktywami jest ustuga sio-
strzang do klasycznych funduszy
inwestycyjnych, lecz bardziej sper-
sonalizowana i, co za tym idzie,
wymagajaca wyzszego wkladu po-
czatkowego. Istnieje mozliwos¢ za-
oferowania strategii indywidualnej,
gdzie klient otrzymuje znacznie
szerszy zakres ujawnien dotycza-
cych jego portfela inwestycyjnego
oraz ma mozliwo$¢ negocjacji wyso-
kosci optat, jak réwniez moze zostaé
mu zbudowany portfel w oparciu
o jego stricte zindywidualizowane
wymagania.

Autor jest dyrektorem departamentu zarzqdzania
aktywami TMS Brokers

nie ,w kieszeni” w inng cze$é $wiata
(w przeciwienistwie do innych inwe-
styqji alternatywnych — zota, sztuki,
wina), koncentracj¢ bogactwa w klej-
nocie niewielkich rozmiaréw, jedna-
kowg wyceng w dowolnym kraju na
$wiecie — klejnot zostanie wyceniony
wzgledem tych samych parametréw
(np. w przeciwieristwie do nierucho-
mosci). Inwestowanie w instrumenty
alternatywne zostaje si¢ bardzo popu-
larne, nie tylko w obszarze klientéw

najbogatszych. Stopa zwrotu z po-
pularnych form oszczedzania ulegla
znacznej korekcie. Dla oceny atrak-
cyjnosci danej kategorii aktywéw po-
tencjalni inwestorzy zwracaé beda
jednak uwage przede wszystkim na
kluczows relacje , ryzyko/zwrot”. Nie
mozemy zapominaé, réwniez o stan-
dardowych produktach jakimi sa lo-
katy bankowe czy obligacje, kt6re dla
pewnych grup klientéw maja wyz-
sze oprocentowanie. Konstrukgja na-

szego portfela powinna zapewniaé
plynnos¢ i mozliwo$¢ szybkiej za-
miany na gotéwke, co zapewniajg
standardowe produkty bankowe.
W przypadku instrumentéw opisa-
nych powyzej, czas inwestycji jest sta-
nowczo diuzszy, natomiast mozliwos¢
uplynnienia aktywa, moze wymaga¢
odpowiedniego odbiorcy.

Autor jest ekspertem finansowym, trenerem,
koleniowcem, wyktadowceg Whzszej Szkoty
Bankowej we Wroctawiu

W poszukiwaniu
rentierskich rozwigzan

Pogoda dla bogaczy - tak na pozor przedstawia sie obraz

sytuacji w lokatach dla zamozn
poprzez kanaty doradztwa ban

{ch inwestorow. Maja oni

owego i pozabankowego

dostep do bogatej palety najnowoczesniejszych rozwigzan

z calego Swiata.

Jacek Pawlak

Moga przy ich pomocy inwestowaé
w dowolne aktywa rynkowe bezpo-
$rednio badZ poprzez instrumenty
pochodne. Te ostatnie daja mozli-
wos¢ konstruowania wyrafinowanych
strategii optymalizujacych relacje zy-
sku do ryzyka. Tak to wyglada na

pierwszy rzut oka.

Konserwatywny inwestor

W praktyce niestety nie zawsze prze-
kfada si¢ to na satysfakcjonujace wy-
niki. Wyrafinowane instrumenty
okazuja si¢ mato przewidywalne na-
wet dla oséb dobrze obeznanych
z rynkami finansowymi. Gra na
pokonanie rynku udaje si¢ tylko
nielicznym, zwlaszcza w dtuzszej
perspektywie czasowej. Klasycznym
przyktadem moze by¢ tu rosnace roz-
czarowanie produktami strukturyzo-
wanymi, ktére mialy by¢ sposobem
na maksimum zysku przy minimum
ryzyka. Zainteresowanie klientow
tymi rozwiazaniami systematycznie
spada z jednego dosy¢ prostego po-
wodu — wiekszoé¢ z nich nie zara-
bia. Od kilku juz lat funkcjonujemy
w $rodowisku nieznanym przedtem
polskim inwestorom — w §rodowi-
sku niskich stép procentowych. Dla
inwestora konserwatywnego, a ta-
kich wedtug wszelkich badan jest
wickszo$¢, jest to Srodowisko niezbyt
komfortowe. Aktywa okreslane jako
wolne od ryzyka daja w najlepszym
wypadku zysk niewiele powyzej zera,
ale czasem, jak w wypadku niemiec-
kich bundéw i obligacji szwajcarskich
mozemy mie¢ wrecz do czynienia
z oprocentowaniem ujemnym. Co
ciekawie, nie zniechgca to bynajmniej
wielu inwestoréw.

Tradycyjne inwestowanie

W takim otoczeniu swoisty rene-
sans przezywaja raczej tradycyjne
formy lokowania pieniedzy, z dala
od zawirowar rynkéw finansowych.
Alternatywa dla abstrakeyjnych kon-
strukcji zlozonych instrumentéw fi-
nansowych okazuje si¢ konkret, pod
rozmaita zreszta postacia. Moze to
by¢ inwestycja wedle zasad War-
rena Buffeta i Benjamina Grahama
w przedsigwzigcia gospodarcze jak
najmniej zalezne od kaprysnych cy-
kli koniunkturalnych. Inwestycje
takie opakowuje si¢ w atrakcyjna for-
mute prawna, chociazby zamknictego
funduszu inwestycyjnego. W przeci-

wieistwie do produktéw strukeu-
ryzowanych mamy do czynienia
w ostatnich latach z rosnaca popular-
noscia FIZAN-6w, czyli funduszy in-
westycyjnych zamknietych aktywéw
niepublicznych. Aktywa niepubliczne
coraz rzadziej kojarza si¢ z podwyz-
szonym ryzykiem, a ich luzniejsze
powiazanie ze zmiennymi nastro-
jami inwestoréw gietdowych czyni
inwestowanie w nie bardziej przewi-
dywalnym i mniej stresujacym.
Inwestorzy zamozni coraz czgéciej
szukajg rozwiazan typowo rentier-
skich, wiec oferta takich rozwiazai
jest coraz bogatsza. Moga by¢ one
oparte na akcjach spétek dywiden-
dowych badz na obligacjach korpo-
racyjnych, zaréwno zagranicznych
jak i krajowych. Jesli chodzi o rynek
krajowy, to robi si¢ on coraz bogat-
szy w tym zakresie, zapewne takze za
sprawg, ostatnio wprowadzonych no-
wych uregulowari dotyczacych obli-
gacji. Z gory ustalony harmonogram
wyplat z zysku to niewatpliwy atut
tego typu rozwiazan.

Wyczud sztuke

Poszukiwanie alternatyw dla roz-
chwianych rynkéw finansowych,
a zwlaszcza dla mizerii krajowej
gieldy sprawia, ze prawdziwy rene-
sans przezywa jeden z najbardzie]
tradycyjnych rynkéw, a mianowi-
cie rynek dziet sztuki. Malarstwo,
rzezba, a coraz czgdciej réwniez foto-
grafia s3 traktowane jako interesujaca
lokata kapitatu takze przez osoby do-
tad na tym rynku nieobecne, czy to
z powodu braku kompetengji, czy
tez niewystarczajacego kapitatu. Fa-
chowe doradztwo oferowane przez
instytucje finansowe i artystyczne
okazuje si¢ remedium na ten pierw-
szy problem, a rozwijajacy si¢ rynek
sprawia, ze przedmiotem zaintere-
sowania inwestorow staja si¢ takze
obiekty bardziej przystgpne cenowo.
Pojawiaja si¢ przy tym rozwiazania
zwickszajace przewidywalnos¢ in-
westowania w sztuke poprzez zabez-
pieczenie minimalnego zysku dla
inwestora. Zamozny klient ma obec-
nie niemal nieograniczone mozliwo-
$ci w zakresie dywersyfikacji swoich
lokat. Wino, whisky, diamenty, stare
samochody — to tylko niektére moz-
liwosci oferowane na rynku. Dodat-
kowa atrakcja jest w tej kategorii
inwestydji fakt, ze niezaleznie od re-
zultatéw czysto finansowych zawsze
mozna tu liczy¢ na przyjemnos¢ es-
tetyczng lub rozkosz dla podniebie-
nia. Ostatecznie w zyciu licza si¢ nie
tylko pieniadze, o czym takze na tym
forum nie chcemy zapominad.

Autor jest ekspertem i czlonkiem zarzqdu
w Multispektrum sp. z o.0.
Centrum MS Inwestygje i Finansowanie
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Oferta nie tylko dla najbogatszych

Od kilku lat obserwujemy w Polsce znaczacy trend jesli
chodzi o wzrost zamoznosci spoteczenstwa. Rosnie nie
tylko grupa oséb okreslana jako klasa srednia, ale i grupa
zarabiajac powyzej Sredniej krajowej. Kim zatem jest

klasa srednia?

Dawid Kania

Najczgéciej klasg $rednig okre-
$la si¢ jako grupg osob osiagajaca
dochody powyzej $redniej oraz
majaca znaczacy wplyw na zycie
spoteczne, gospodarcze i kultu-
ralne kraju. Zwazywszy na nasza
najnowsza historig, klasa $rednia
zaczela ksztattowad si¢ po roku
1989, w realiach gospodarski wol-
norynkowej. Tym samym dzisiaj
mozemy obserwowa¢ i §ledzi¢ jak
rodzi si¢ klasa $rednia oraz jak bo-
gaci si¢ spoteczefistwo, a co za tym
idzie rosng jego aspiracje.

Oferta tylko dla bogaczy?
Kierujac si¢ obiegowa opinia
mozna rzec, ze klase $rednig sta-
nowia mieszkanicy duzych miast,
pracujacy w duzych firmach, posia-
dajacy wyzsze wyksztalcenie i za-
rabiajacy powyzej trzech, czterech
tysigcy ,na reke”. Jest w tym opisie
sporo prawdy, jednak opieranie si¢
tylko na nim bytoby daleko krzyw-
dzace dla szeregu naszych wspét-
obywateli pracujacych w pocie
czota. Do klasy $redniej powinni-
$my zaliczy¢ przede wszystkim
przedsi¢biorcéw, wolne zawody,
artystow i urzednikéw wyzszego
szczebla, ze wzgledu na to Ze jest to
grupa z reguly dobrze zarabiajaca
i w pewnym stopniu ksztattujaca
nasza rzeczywisto$¢. W zwiazku
z powyzszym banki oraz instytu-
cje finansowe upatrzyly szans¢ na
pozyskanie nowej grupy klien-
téw. Rosnacy w liczbe segment
klienta spowodowat, ze trzeba
byto wyjé¢ naprzeciw jego ocze-
kiwaniom. Poczatkowo do klienta
zarabiajacego powyzej Sredniej kra-
jowej byta skierowana oferta ,,pri-
vate banking”. W odréznieniu od
krajéw Europu Zachodniej oferta
private banking” byla oferowana
w ramach detalicznej dziatalnosci
najwigkszych polskich bankéw. Na
zachodzie od kilkuset lat funkcjo-
nuja banki, znajdujace si¢ najcze-
$ciej w prywatnych rekach, ktore
oferuja produkty dla najzamoz-
niejszej grupy klientéw. Instytucje
te skupiaja si¢ na kompleksowej
obstudze klienta nie tylko zamoz-
nego ale przede wszystkim wyma-
gajacego doswiadczenia i dyskrecji
w zarzadzaniu finansami.

Jak to si¢ zaczeto?

W pierwszym okresie ksztalto-
wania si¢ bankowosci prywatnej
w Polsce, oferta bankéw obej-
mowata prestizowe pakiety kont,
gdzie klient za wyzsza oplate uzy-
skiwat szereg udogodnien. Sta-
tus klienta bankowosci prywatnej
wiazal si¢ z mozliwoscig uzyska-

nia kredytu na preferencyjnych
warunkach, z mozliwoscia indy-
widualnego negocjowania kosz-
tow kredytu. ,Private banking”
to takze prestizowe karty kredy-
towe z wysokim, indywidualnie
ustalanym limitem i osobistym
doradca. Wraz z rosnacym segmen-
tem klienta zamoznego zaczeta si¢
poszerzaé skierowana nan oferta.
Do wyzej wymienionych pro-
duktéw zostaly dotaczone ustugi
concierge. Ponadto banki zaczely
organizowaé spotkania dla najza-
mozniejszych klientéw oraz zapra-
sza¢ ich na wydarzenia kulturalne.
Aby zwigkszy¢ $wiadomo$¢ marki
banku jako marki Premium, bar-

dzo czgsto instytucje finansowe
obejmowaly mecenat nad naj-
wazniejszymi  wydarzeniami
artystycznymi czy rocznicami hi-
storycznymi. Pewna zmiana w za-
kresie dzialania ,private banking”
w Polsce wigzata si¢ z wejéciem na
rynek Noble Banku. Pierwszego
banku, ktéry byt tylko i wylacz-
nie ukierunkowany na klienta za-
moznego i stanowil samodzielny
bank. Dotychczas ustuga banko-
wosci prywatnej funkcjonowata
jako element dziatalnosci detalicz-
nej bankéw.

Rozwéj private banking

Wraz z rozwojem ustug skierowa-
nych do najbogatszych Polakéw
zaczal sie zmieniaé zakres oferowa-
nych ustug. Dotychczasowa oferta
,private banking” zostala przemia-
nowana na bankowo$¢ osobista,
a sama oferta zostala udoskonalona

i przystosowana do wigkszej grupy
0s6b reprezentujacych klase sred-
nia. Z kolei dla klienta zamoznego
zaczgto tworzy¢ odrgbne piony
bankowosci tj. osobne oddziaty
skierowane tylko dla klientéw
bankowosci prywatnej. Obok tra-
dycyjnych bankéw powstaly takze
instytucje, ktérych gléwnym zada-
niem byly inwestycje. Jednak wraz
ze wzrostem zamoznosci i aspira-
cji klientéw podstawowa oferta
w postaci kont, lokat czy presti-
zowych kart z wysokim, indywi-
dualnie ustalanym limitem, czy
kredytéw na preferencyjnych wa-
runkach przestaly wystarcza¢. Dla-
tego tez nalezato wyjs¢ z kolejnymi
produktami, ktére pozwola klien-
tom zainwestowal zgromadzone
$rodki finansowe. Coraz wiek-
sza grupa klientéw lokuje swoje
$rodki w nieruchomosci. Z jednej
strony jest to zakup nieruchomosci

w najwickszych polskich miastach
z mysla o wynajmie, z drugiej sa to
nieruchomosci w miejscowosciach
turystycznych, ktére poza sezonem
mogya stuzy¢ whascicielom, w sezo-
nie za$ przeznaczone sg na wyna-
jem dla turystéw.

Inwestowanie w sztuke

O ile inwestowanie w nierucho-
mos$ci moze przynies¢ w miarg
szybki zwrot inwestycji o tyle co-
raz popularniejsze inwestowanie
w sztuke wymaga od potencjal-
nych inwestoréw uzbrojenia si¢
w cierpliwo$¢. Bezpiecznym roz-
wiagzaniem jest przeznaczenie
8-10 proc. portfela inwestycyjnego
na zakup sztuki. Oczywiscie in-
westowanie w dzieta $wiatowych
artystow wiaze si¢ z ogromnymi
kwotami. Zakup dziet Van Gogha
czy Picassa zawsze zaprocentuje
przysztosci, ale wiaze si¢ z wydat-

O ile inwestowanie
w nieruchomosci
moze przynies¢

w miare szybki zwrot
inwestydji o tyle
coraz popularniejsze
inwestowanie

w sztuke wymaga
od potencjalnych
inwestorow
uzbrojenia sie

w cierpliwo$é

kiem kilkunastu jesli nie kilku-
dziesieciu milionéw dolaréw. Tym
samym nie kazdego sta¢ na inwe-
stowanie w dzieta artysty $wiato-
wego formatu. Oczywiscie nie od
razu musimy kupowaé dzieta naj-
drozszych artystéw. Cheac inwe-
stowaé w sztuke, warto nie tylko
obserwowaé $wiatowe trendy, ale
i $ledzi¢ aukcje prowadzone przez
najwicksze domy aukcyjne. Zna-
mienne jest, ze niektore domy au-
keyjne czy fundacje promujace
miodych polskich artystéw publi-
kuja raporty oraz periodyki z ak-
tualnymi trendami w sztuce oraz
listg najbardziej obiecujacych pol-
skich artystéw. Inwestowanie
w sztuke wymaga nie tylko okre-
$lonych $rodkéw finansowych, ale
tez wiedzy i cierpliwosci. Dlatego
istotne jest powierzenie w tym za-
kresie swoich finanséw osobom
czy instytucjom posiadajacym
znaczng wiedze i do$wiadczenie
w tym zakresie.

Autor jest wyktadowcq studidw podyplomowych
w Wyzszej Szkole Bankowej we Wroctawiu
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WHO IS WHO
ADAM NIEWINSKI

WICEPREZES ZARZADU BANKU PEKAO

Absolwent Szkoly Gléwnej Handlowej,
kierunku zarzadzanie i marketing. Ukon-
czyt réwniez kursy w amerykarskich szko-
tach zarzadzania: Stanford University
Graduate School of Business oraz Harvard
Business School. Kariere zawodowa rozpoczat
w 1998 . w The Boston Consulting Group
jako konsultant specjalizujacy si¢ w sektorze
ustug finansowych. Przez blisko 3 lata zre-
alizowat wiele projektéw w obszarach reor-

ganizacji oraz budowy strategii. Od 2000 r.
budowal zespét i pozyskat finansowanie,
a nast¢pnie zatozyt spétke Expander (FinFin
S.A.), ktérej zostat prezesem. Od 2002 r. do
chwili obecnej jest zwiazany z Grupa Pekao.
W lipcu 2002 r. rozpoczat pracg w Central-
nym Domu Maklerskim Pekao S.A., gdzie
petnit funkeje wiceprezesa zarzadu. Byt odpo-
wiedzialny za pion klientéw indywidualnych
oraz pion klientéw korporacyjnych i instytu-

cjonalnych, byt réwniez cztonkiem komitetu
inwestycyjnego CDM. Nastepnie od kwiet-
nia 2004 r. do kwietnia 2015 r. petnit funkeje
prezesa zarzadu Domu Inwestycyjnego Xelion
Sp. z 0.0. W lutym 2013 r. zostal mianowany
dyrektorem wykonawczym pionu bankowo-
Sci prywatnej w Banku Pekao S.A. Od 30
kwietnia 2015 r. wiceprezes zarzadu Banku

nadzorujacy pion bankowosci prywatnej
w Banku Pekao S.A.

ANDRZE] ROSLANIEC

DYREKTOR DEPARTAMENTU PRIVATE BANKING W ALIOR BANKU

Ukoriczyt Szkote Gléwna Handlowa na kie-
runku zarzadzanie i marketing. W 2012 r. uczest-
niczyt w Executive Studies na Harvard Business
School, a w 2016 . ukoriczyt Advance Manage-
ment Program na IESE Business School/Uni-

versity of Navarra. Karier¢ zawodowg rozpoczat
jako relationship manager w Citibank (Poland)
S.A. w1997 r. Przez szereg lat petnit funkcje kie-
rownicze w Pionie Bankowosci Korporacyjnej
m.in. jako dyrektor wykonawczy i dyrektor de-

partamentu klientéw strategicznych, a nastgp-
nie z sukcesem tworzyl i rozwijat bankowos¢
prywatng w Banku Handlowym w Warszawie
S.A. Od czerwea 2015 r. dyrektor departamentu
private banking w Alior Bank S.A.

BARBARA STECHLY

DYREKTOR DEPARTAMENTU BANKOWOSCI PRYWATNEJ RAIFFEISEN BANK POLSKA

Absolwentka wydziatu finanse i bankowo$¢
na Uniwersytecie Ekonomicznym w Krako-
wie. Zdata réwniez egzamin dla cztonkéw
rad nadzorczych spétek. W latach 2011-2012
uczestniczyta w kursie Harwardzkiej Akade-
mii Przywédztwa — Harvard Leadership Aca-
demy. W 1992 r. rozpoczeta prace w BPH,
gdzie przeszta kilka stopni kariery, koriczac
na stanowisku dyrektora odpowiedzialnego za

sprzedaz. W 2006 r. dotaczyta do Raiffeisen
Bank Polska S.A., gdzie zostata zastepeg dy-
rektora departamentu bankowosci prywatnej.
Od 2008 r. pozostaje dyrektorem departa-
mentu bankowosci prywatnej, odpowiedzial-
nym za marke Friedrich Wilhelm Raiffeisen
w Polsce. W 2015 r. departament bankowo-
$ci prywatnej przejat nadzor nad produktami
inwestycyjnymi oraz procesami doradczymi

dla wszystkich segmentéw bankowosci deta-
licznej, a w lipcu 2016 1. inkorporowat biuro
maklerskie Raiffeisen Bank Polska S.A. Od
ponad pieciu lat dziata w fundacji na rzecz
Standardéw Doradztwa Finansowego EFPA
w Polsce, gdzie zajmuje stanowisko wicepre-
zesa rady fundacji. Czas wolny spedza na po-
drézach krajowych i zagranicznych oraz na
wedréwkach gorskich.

ARKADIUSZ STOLARSKI

DYREKTOR DEPARTAMENTU BANKOWOSCI PRYWATNEJ BANKU MILLENNIUM

Arkadiusz Stolarski edukacj¢ formalng zakoriczyt
w 1995 r. jako absolwent Uniwersytetu Lodz-
kiego z tytulem magistra zarzadzania i marke-
tingu. Po trzyletniej przygodzie w firmach British
American Tobacco Poland oraz Rossmann na-
wigzat wspdlprace z Bankiem Handlowym (Ci-
tibank), gdzie przez 7 lat odpowiedzialny byt za
tworzenie i zarzadzanie zaréwno siecig placowek
detalicznych oraz Citi Gold Wealth Management
(obszary realizacji planéw sprzedazowych, HR,

budzetowania, wdrozenia ,,Ztotych standardéw”
obstugi). W 2005 r. objat stanowisko vice-prezesa
GETIN Bank S.A. (pion bankowosci detalicz-
nej). Gléwne zadanie stanowita rozbudowa sieci
z jednoczesnym opracowaniem strategii i struk-
tury sprzedazy (takze dla firm brokerskich). Ko-
lejne wyzwania na gruncie zawodowym przynidst
2007 r. przejicie do Raiffeisen Banku na stano-
wisko dyrektora sprzedazy pionu bankowosci
detalicznej. Po zakoriczeniu wspétpracy z Raif-

feisen Bankiem do 2012 r. jako wsp6tudziato-
wiec prowadzit firme posrednictwa finansowego.
W potowie 2012 r. otrzymat propozycje objecia
stanowiska dyrektora departamentu bankowo-
éci prywatnej Banku Millennium, keére piastuje
do dnia dzisiejszego. Prywatnie jest szczgdliwym
mezem i ojcem. Jego zainteresowania wiaza sic
z ekonomig i finansami. Uwielbia zeglarstwo
i podréze. Pytany o hobby z szerokim u$mie-
chem opowiada o swoich dzieciach.

JACEK TARASKIEWICZ

DYREKTOR DEPARTAMENTU SPECJALISTYCZNEJ BANKOWOSCI DORADCZEJ ING BANK SLASKI

Absolwent zarzadzania. Uczestnik i prele-
gent wielu konferencji poswigconych ob-
szarowi zarzadzania majatkiem i obstuga
klientéw zamoznych. Zwiazany z brania
finansowa od 1998 r. Swoja $ciezke za-
wodowa rozpoczal w Banku Handlowym

w Warszawie, w pionie sieci oddziatéw Citi-
Gold Wealth Management. Przeszedt droge
od doradcy klienta po dyrektora rynku
w departamencie sieci oddziatéw detalicz-
nych. Od 2004 r. do chwili obecnej zwia-
zany z ING Bankiem Slqskim. Aktualnie,

na stanowisku dyrektora departamentu spe-
cjalistycznej bankowosci doradczej, odpo-
wiada za zarzadzanie segmentami klienta
zamoznego (personal i private banking,
wealth management) oraz segmentem
przedsigbiorcow.
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Nieruchomosci dla najbardziej wymagajacych

Rynek nieruchomosci luksusowych ciggle sie rozwija,
azamozni Polacy coraz czesciej decydujq sie na zakup
ekskluzywnego mieszkania, apartamentu czy domu takze

poza granicami kraju. Popularn
nieruchomosci w europejskich

Km trendem jest kupowanie

urortach, takich jak Grecja,

Hiszpania lub Wiochy, ktore najczesciej petnia funkcje
wakacyjnych rezydenciji. Ich posiadanie zaspokaja potrzeby
mieszkaniowe, ale przede wszystkim podkresla wysoki
status spoteczny. Na cene inwestycji luksusowej wptywa nie
tylko jej lokalizacja, wykonczenie i powierzchnia, ale przede
wszystkim ekskluzywny charakter. Za standard i prestiz
wynikajacy z posiadania nieruchomosci, w ktorych znajduja
sie winnice, SPA, sitownia, duze garaze na drogie samochody,
a w ogrodzie baseny i pola golfowe najzamozniejsi sa

w stanie wydac kilka czy nawet kilkanascie milionéw.

Agata Stradomska
W ostatnich latach statystyki doty-

czace zamoznych Polakéw wzrosty
—w ubiegtym roku liczba milioneréw
wynosifa ok. 20 tys. W naszym kraju
ro$nie takze warto$¢ rynku débr luk-
susowych, ktdry obecnie szacowany

jest na14,3 mld zt.

Nieruchomosci

luksusowe w Polsce

Wedtug ostatniego raportu KPMG
warto$¢ nieruchomosci luksuso-
wych na rynku pierwotnym wy-
nosi 500 mln 74, z czego najwigksza
popularnoscia ciesza si¢ aparta-
menty. Ich ceny zaczynaja si¢ od
miliona zt, a warto$¢ za metr kwa-
dratowy to ok. 16,5 tys. zt. Za-
mozni Polacy nadal bardzo czgsto

decyduja si¢ na budowanie rezy-
dencji wedtug indywidualnych
projektéw na rozleglych dziatkach
podmiejskich, jednak najwicksza
cz¢$¢ rynku pod wzgledem wartosci
stanowia luksusowe apartamenty
miejskie. Z uwagi na ograniczony
popyt, liczba rezydencji (eksklu-
zywne domy wolnostojace) jest
stosunkowo niewielka. Najwiccej
takich nieruchomosci budowanych
jest na obrzezach najwickszych pol-
skich miast, takich jak: Warszawa,
Wroctaw, Krakéw czy Tréjmiasto.
Ich warto$¢ w stanie deweloper-
skim zaczyna si¢ od 1,5 mln 24, przy
czym nalezy wzia¢ pod uwagg, ze
koszty wykoriczeniowe utrzymuja
si¢ na podobnym poziomie. Wsréd
apartamentow najwicksza popular-
noscia w kregu zamoznych Polakéw
cieszg si¢ te typu ,,penthouse”, czyli
znajdujace si¢ na ostatnich pietrach
luksusowych budynkéw. Rocznie
w Polsce przeprowadzanych jest
okoto 200 ekskluzywnych trans-
akdji, z czego $rednio 180 przypada
na apartamenty, a 25 na rezyden-

cje. W Warszawie najwiccej takich
apartamentéw kupuje si¢ na Gér-
nym Mokotowie oraz w okolicach
parku Lazienkowskiego, z kolei
w Krakowie i we Wroctawiu w oko-
licach Starego Miasta. Bez watpie-
nia zapotrzebowanie na réznego
rodzaju dobra luksusowe w Polsce,
w tym na nieruchomosci, ro$nie
kazdego roku.

Inwestycje zagraniczne

Zamozni Polacy coraz czgsciej lokujg
swoj kapitat w nieruchomosciach za-
granicznych, jednak ich odsetek nadal
jest stosunkowo niski. Zaledwie jeden
procent nabywcéw luksusowych nie-
ruchomosci posiada rezydencjg lub
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apartament za granicg. Te dane tylko
podkreslaja fake, ze posiadanie eks-
kluzywnego lokum jest przywilejem
wylacznie najbogatszych i podkresla
ich status spoteczny. Pomimo braku
szczegGtowych badari na temat za-
granicznych preferencji Polakéw, na
podstawie obserwacji mozna stwier-
dzi¢, ze bogaci Polacy, podobnie jak
pozostali Europejezycy, najczgiciej
decydujg si¢ na zakup nierucho-
mosci na terenie rodzimego konty-
nentu. Zaleta tej lokalizacji jest fakt,
ze w stosunkowo niedtugim czasie
mozna znaleZ¢ si¢ w innym otocze-
niu, co szczeg6lnie dobrze kalkuluje
si¢ przy czestych podrézach czy week-
endach spedzanych w ekskluzywnych

posiadiosciach w gronie znajomych.
Szukajac nieruchomosci za granica,
zamozni Polacy decyduja si¢ na ta-
kie, kedre sg zlokalizowane w poblizu
morza. Tym, co moze powstrzymac
potencjalnego nabywce od zakupu
ekskluzywnej nieruchomosci na in-
nym, migdzynarodowym rynku,
oprocz ceny, mogg by¢ jednak pro-
cedury formalne. W kazdym kraju
wygladaja one inaczej. Jednak w tym
miejscu Warto przytoczyc stwierdze-
nie, ze ,jesli si¢ czego$ bardzo chee,
to nie ma rzeczy niemozliwych”. Naj-
zamozniejsi Polacy z caty pewnoscia
o tym wiedza.
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Wieksze zarobki to wieksze ryzyko

Tak, to prawda - istnieje niewielu miliarderéw, ktorzy doszli
do swojego majatku inwestujac na rynku Forex. | najczesciej
s oni rdwniez zaangazowani w handel na tradycyjnej
gieldzie oraz na rynku surowcowym.
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Natomiast, jak mozna si¢ domysli¢,
tacy ludzie nie inwestuja na rynku
Forex za pomoca brokeréw detalicz-
nych, z keérymi do czynienia maja
zwykli inwestorzy. Nie korzystajg
réwniez z popularnych terminali tra-
dingowych, takich jak MetaTrader 4.
Miliarderzy inwestuja na rynku bez-
podrednio, czyli przy pomocy ter-
minali tradingowych Thompson
Reuters lub Bloomberg — tych sa-
mych, kidrych przy wymianie wa-
lutowej uzywaja banki inwestycyjne,
generujace najwickszy obrét na walu-
tach. I bezposrednio z tymi bankami
zawierajq transakcje wymiany walut,

po korzystym dla obu stron kursie.
Do tego maja koneksje biznesowe
i polityczne, przez co ich wiedza od-
noénie trendéw panujacych na rynku,
jest jak najbardziej aktualna.

Ci, ktérzy ,wygrali”

Najstynniejszym miliarderem zaan-
gazowanym bezposrednio w handel
na rynku Forex jest George Soros.
W 1992 roku zastynat jako ,czto-
wiek, ktéry zlamat Bank Anglii”,
poniewaz sprzedal w tzw. ,czarng
$rode” 10 miliardéw funtéw, na kté-
rych zarobil w ciagu jednego dnia
okoto 1 miliarda euro! I nie uzy-
wat do tego zaawansowanej analizy
technicznej czy pozioméw Fibo-
nacciego. W transakcjach tych nie
uzywat tez wysokiej dZzwigni finan-
sowej, popularnej wsréd tradycyj-
nych graczy forexowych. On po
prostu sprzedat, bez uzycia lewara,
10 miliardéw funtéw, aby zarobi¢
niecate 10 proc. Fakt, ze te 10 proc.

wygenerowal w ciagu kilku godzin
i ze nie ryzykowalby takich pienic-
dzy, gdyby nie byt przekonany co do
stusznosci swojej decyzji. W podje-
ciu jej na pewno pomogla mu do-
glebna analiza makroekonomiczna
oraz znajomosci wéréd europejskich
bankieréw, z ktérymi juz wezesniej
przeprowadzal mniejsze transak-
cje. Miat réwniez przyjaciét — nawet
wiréd osob, ktdre tworzyly wéwezas
polityke pienigzng bankéw central-
nych. Mozna wigc uznaé, iz byt ty-
powym insiderem”, bo wiedziat
wiccej niz zwykly inwestor. Ko-
lejny miliard dolaréw na rynku Fo-
rex, George Soros zarobit juz nie tak
spektakularnie. Zaangazowat si¢ bo-
wiem w latach 2013-2014 w krétkie
pozycje na japoniskim jenie. Zbie-
glo si¢ to w czasie z rozpoczgciem
przez Bank Japonii programu ,,Abe-
nomics”, podczas ktdrego to bank
skupowat z rynku obligacje rza-
dowe warte 68 miliardéw dolaréw.
Kolejnym przyktadem znanego mi-
liardera zaangazowanego w rynek
Forex jest Bill Lipschutz, nazy-
wany tez ,suttanem walutowym’.
W latach osiemdziesiatych zara-

biat olbrzymie pienigdze jako trader
walutowy w banku inwestycyjnym
Salomon Brothers, przynoszac ban-
kowi na wymianie walutowej okoto
300 milionéw dolaréw zysku rocz-
nie. Po tych sukcesach otworzyt
Hathersage Capital Management,
globalny fundusz makro, obracajacy
walutami grupy Gl0, gdzie do dzis
pomnaza swoj wielomiliardowy ma-
jatek. Innym bardzo znanym trade-
rem na rynku Forex jest Ray Dalio,
cztowiek ktdry przewidziat kryzys fi-
nansowy z roku 2007. Prowadzi on
Bridgewater Associates, jeden z naj-
wigkszych funduszy hedgingowych
na $wiecie, ktérego aktywa warte sa
140 miliardéw dolaréw. Natomiast
warto$¢ majatku netto samego Da-
lio szacowana jest juz na ponad 15
miliardéw dolaréw.

Bez ryzyka nie ma zysku

Niewiele jest przyktadéw kolejnych
osob, ktére zarobily ponad miliard
dolar6éw na rynku Forex. Czy to ozna-
cza, iz nie da si¢ zbi¢ fortuny na tym
ryzykownym z natury rynku? Nieko-
niecznie, gdyz sq przeciez miliarderzy,
ke6rzy nie cheg z réznych powoddéw

sta¢ si¢ tak popularni jak wymienione
powyzej osoby — najczesciej z obawy
o bezpieczeistwo ich inwestycji. Poza
tym fake, ze ciezko jest osiagna¢ mi-
liard dolaréw zysku, weale nie ozna-
cza, iz trading na rynku Forex nie jest
zyskownym. Do$wiadczeni inwesto-
rzy mogg na tym rynku generowaé
wysokie stopy zwrotu, lecz ze wzgledu
na zaangazowany kapital, nieprze-
kraczajacy z reguly miliona dolaréw,
osiagniccie miliarda dolaréw zysku
bedzie zadaniem dla nich nieosia-
galnym. Wymagatoby to stosowania
wysokiej dzwigni finansowej, ciaglego
reinwestowania zyskéw i praktycznie
niemylenia si¢ co do podejmowa-
nych kierunkéw otwieranych pozy-
cji walutowych. W praktyce jest to
niewykonalne, gdyz wysoki poziom
ryzyka tak objetej strategii predzej
czy péiniej doprowadzi do wysokiej
straty. Miliardy zyskéw na rynku Fo-
rex sa oczywiscie generowane, i to
do$¢ czesto, ale jedynie przez wiel-
kie banki i korporacje, keére ope-
ruja na tym rynku dziesigtkami
miliardéw dolar6w.
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